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发言人1   00:06
本次电话会议仅服务于长江证券研究所白名单客户。未经长江证券事先书面许可，任何机构或个人不得以任何形式对外公布、复制、刊载、转载、转发、引用本次会议相关内容，否则，由此造成的一切后果及法律责任由该机构或个人承担。长江证券保留追究其法律责任的权利。

发言人1   00:36
尊敬的各位投资者，大家早上好。欢迎收听第28期的保险晨读。这一期的话我们想跟大家汇报一下怎么样去看待二季度的偿付能力。这个的契机是因为在近期保险公司完成了二季报的一个披露，以及大家去披露一些我们二季度的一个偿付能力的情况。总体来看的话，二季度行业也好，还是上市公司层面也好，大家的这个偿付能力是处在一个相对比较健康的水平的。那么行业的核心偿付能力充足率环比上一个季度是略有改善。不管是头部中部还是小型都是类似的一个情况。

发言人1   01:19
那么为什么我们要关注查理？首先这一个问题的话，主要是因为偿付能力在健康水平对于保险公司是一个非常至关重要的事情。因为我们根据现在的一个监管的规则，偿付能力是保险公司经营方方面面的一个活动里最重要的一个监管指标。不管是产品的销售，还是给股东分红付息，还是去做这种省级分公司、资管公司，包括我们大类资产配置的比例也会受到偿付能力的限制。特别是如果我们的偿付能力低到一定水平之后，有可能会导致这个管理从董事会的调整，以及公司被接管这些问题。所以偿付能力维持在一个健康水平，我们觉得是啊保险公司经营的一个道生命线。我们想说这个当前偿付能力相对健康，那跟我们的这个配置情况有什么关系？

发言人1   02:19
首先我们觉得最大的一个情况，就是保险公司在计算偿付能力的时候是分子分母，而我的分子里面最主要的是净资产。保险公司常面临的一个问题是，大家的，总资产处于净资产是处在一个非常高的一个水平，通常在10到20倍左右的一个水平。在这么高的一个杠杆之下，大家就容易导致出现一个，比较大的一个波动。尤其是权益资产本身这个高波动性。在杠杆之下会导致大家的净资产波动性进一步的放大。我举个例子，比如说我们是一个20倍的杠杆的公司，如果我配20%的权益，那权益跌十个点的时候，我的这个净资产就有可能跌40个点。而这样的话，我们计算偿付能力的时候也会掉接近40个点。那这个事情对于大家来讲是难以接受的，这个是是过去，或者说这个保险为什么在增配权益这个事情上，而过去是比较犹豫的一个最主要的最核心的一个原因。

发言人1   03:28
那么当前偿付能力处在一个相对健康的水平，我们还能有多少的空间去配权益？我们也根据二季度的数据去算了一下，按照比较谨慎那个角度去算，头部的上市的人身险公司，它的一个主体目前确实增配权益的空间不是特别大的。但是我们想说的一个点是什么呢？

发言人1   03:51
想说一个点是第一，我们目前是指的一个静态的状况，即便是敞口不上升，那我们随着保险资金规模的扩大，大家增配权益的一个需求，也是在持续扩张的。第二个的话，就是，偿付能力这个事情，它也不是完全不能增长。即便是我们现在二期工程相对较紧的一个情况，保险公司依然能够通过发行永续债或者增资的一些办法去提升超能力。比如说我们看到在近期财政部对于几家保险公司进行了一些注请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130的一些行为。第三个点的话，就是我们看到从早再早以前的中央金融工作会议，到近期丁局长的一些讲话，其实都体现了监管对于稳定资本市场，支持中长期资金入市的一个决心。那在这个的情况之下，我们认为二期工程偏紧的这个事情会逐渐的瓦解，险资继续去加权益其实是一个时间的问题，所以最后我们想落到这个二季度的偿付能力怎么看上，我们想说当前是有一些紧张，但是我们二季度紧张的情况环比一季度是有改善的。第二个的话，就是这个偿付能力虽然依然是制约保险公司加权益的一个点，但是我们认为在当前的政策趋势之下，在当前保险行业内生的一个需求之下，增配权益资产只是一个时间问题。

发言人1   05:36
以上的话，就是我们本次汇报的一个主要内容。大家有关于飞行的任何问题，欢迎在会后随时联系长江飞行团队，我是谢雨辰，感谢大家的收听，再见。
